
































































Periodo medio de maduración: Duración del ciclo de explotación.
O, tiempo que, por término medio, tarda la empresa en recuperar una
unidad monetaria invertida en su ciclo de explotación a través del cobro



































































Magnitudes Fondo: Agregado de valor en un momento de tiempo determinado.






































(Sm) Primas Materias medio Saldo












Consumo Materias primas (Mcp) = Compras – (Smf – Smi)
2
Primas Materias medio Saldo
SmfSmi

(Ss) Cursoen  Productos medio Saldo
(Ak) Terminada Producción de Coste










Coste Producción Terminada (Ak) =  Consumo de materias primas + Gastos de 
personal + Servicios exteriores + Amortización inmovilizado  – (Ssf – Ssi)
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(St) Terminados Productos medio Saldo












Terminados Productos medio Saldo
StfSti 

Coste producción vendida (Avkv) = Coste producción terminada (Ak)  – (Stf –Sti)
(Sc) Clientes de medio Saldo
 (C) Ventaspor  Cobros









Saldo Clientes  (Sc) = Clientes + Clientes empresas grupo – Anticipos clientes 
















nexplotació de ingresos Otrosy  Ventaspor  Cobros
Cobrar  a Cuentas medio Saldo
global cobroPeriodo x
Cobros ventas y otros ingresos de explotación = INCN + Otros ingresos de 
explotación + Var. Periodificaciones a c/p (pasivo) - Variación Clientes – Variación 






(Sp) sProveedore de medio Saldo
 (P) Compraspor  Pagos





Pagos Compras (P) = Compras – (Spf – Spi)= (Consumos MP + Var. Mp) – (Spf – Spi) 
Tiempo que, por término medio, se tarda en pagar las compras, ya sean 
realizadas al contado o a crédito











nExplotació de Gastospor  Pagos






Pagos por compras y gastos comprados = Pagos por compras + Gastos de 
personal + Variación Personal - Variación Remuneraciones pendientes de pago 
+ Servicios exteriores + Variación ajustes periodificación activo op.comerciales


































ACTIVO Año 2 Año 1 PASIVO Y NETO Año 2 Año 1
Inmovilizado neto 7.200 7.700 Patrimonio neto 11.800 11.300
Activo circulante 9.000 7.500 Pasivo fijo 2.000 2.100
Existencias materias primas 800 600 Pasivo circulante 2.400 1.800
Existencias productos en curso 600 300 Préstamos c/p 900 1.000
Existencias prod. terminados 1.600 1.100 Proveedores 1.500 800
Clientes 3.500 2.300
Efectivo 2.500 3.200
TOTAL 16.200 15.200 TOTAL 16.200 15.200
GASTOS Año 2 Año 1 INGRESOS Año 2 Año 1
Compras 14.000 13.000 Ventas 22.900 21.560
Gastos de personal 6.800 6.500 Var. Existencias MP 200 50
Otros gastos de explotación 1.300 1.100 Var.Exist.Pc y PT 800
Amortizaciones 300 300
Gastos financieros 100 150
Otros resultados 800 0
Impuestos 60 50
Saldo acreedor (beneficio neto) 540 510



























































(Sm) smercadería medio Saldo





















(Sc) Clientes de medio Saldo
 (C) Ventaspor  Cobros
















(Sp)pagar a  cuentas medio Saldo
(P) Pagos
)( RppagaracuentasdeRotación



















ACTIVO Año 2 Año 1 PASIVO Y NETO Año 2 Año 1
Inmovilizado neto 2.150 1.815 Patrimonio neto 2.450 2.000
Activo circulante 1.150 985 Pasivo fijo 600 800
Existencias mercaderías 700 600 Pasivo circulante 850 800
Clientes 400 340 Préstamos c/p 325 285
Efectivo 50 45 Proveedores 525 515
TOTAL 3.300 2.800 TOTAL 3.300 2.800
GASTOS Año 2 Año 1 INGRESOS Año 2 Año 1
Compras 3.900 3.400 Ventas 5.600 4.700























































¿Compra? ¿Fabricación? ¿Venta? Cobro
Ciclo de explotación empresa de servicios
P. Cobro
Pago
P. Pago ¿PERIODO MEDIO DE 
MADURACIÓN FINANCIERO?
Periodo de prestación del servicio 
¿Cómo se calcularía?
©Isabel Román 
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SALDOSACTIVIDADTIEMPOS
Duración ciclo 
Explotación:
•P. Almacenamiento
•P. Fabricación
•P. Venta
•P. Cobro global
Volumen actividad 
diaria:
• Consumos
• Cte.prod. terminada
• Cte.prod. vendida
• Cobros explotación
X =
Inversión media en activos 
de explotación
• Existencias
• Deudores comerciales
Días de 
financiación de 
acreedores 
comerciales
•P. pago global
Volumen actividad 
diaria:
• Pagos 
explotación
X =
Financiación media de 
pasivos explotación
• Acreedores 
comerciales
5.3.1. RELACIÓN ENTRE PMM FINANCIERO y NOF
©Isabel Román 
Duración ciclo 
Explotación:
•P. Almacenamiento
•P. Fabricación
•P. Venta
•P. Cobro global
Volumen actividad 
diaria:
• Consumos
• Cte.prod. terminada
• Cte.prod. vendida
• Cobros explotación
X =
Inversión media en activos 
de explotación
• Existencias
• Deudores comerciales
Días de 
financiación de 
acreedores 
comerciales
•P. pago global
Volumen actividad 
diaria:
• Pagos 
explotación
X =
Financiación media de 
pasivos explotación
• Acreedores 
comerciales
5.3.1. RELACIÓN ENTRE PMM FINANCIERO y NOF
> >
PMM Fro > 0 NOF > 0
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Duración ciclo 
Explotación:
•P. Almacenamiento
•P. Fabricación
•P. Venta
•P. Cobro global
Volumen actividad 
diaria:
• Consumos
• Cte.prod. terminada
• Cte.prod. vendida
• Cobros explotación
X =
Inversión media en activos 
de explotación
Días de 
financiación de 
acreedores 
comerciales
•P. pago global
Volumen actividad 
diaria:
• Pagos 
explotación
X =
Financiación media de 
pasivos explotación
• Acreed. Comerciales: 
Coste
5.3.1. RELACIÓN ENTRE PMM FINANCIERO y NOF
= >
PMM Fro = 0
NOF > 0
• Existencias: Coste
• Clientes: Coste + Margen
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Duración ciclo 
Explotación:
•P. Almacenamiento
•P. Fabricación
•P. Venta
•P. Cobro global
Volumen actividad 
diaria:
• Consumos
• Cte.prod. terminada
• Cte.prod. vendida
• Cobros explotación
X =
Inversión media en activos 
de explotación
Días de 
financiación de 
acreedores 
comerciales
•P. pago global
Volumen actividad 
diaria:
• Pagos 
explotación
X =
Financiación media de 
pasivos explotación
• Acreed. comerciales
5.3.1. RELACIÓN ENTRE PMM FINANCIERO y NOF
<
PMM Fro < 0 DEPENDE DE: 
• Valor del PMM Fro
• Margen comercial
NOF ¿+ ó ‐ ?
• Existencias: Coste
• Clientes: Coste + Margen
¿> ó <?
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COMPORTAMIENTO DE SUS PARTIDAS
• LIQUIDEZ ACTIVO (Duración del ciclo de explotación – PMM‐)
• EXIGIBILIDAD PASIVO (Periodo de pago)
CAUSAS DE VARIACIÓN
• VARIACIÓN EN EL VOLUMEN DE ACTIVIDAD:
• Que se fabrique y/o venda más o menos
• VARIACIÓN EN EL RITMO DE ACTIVIDAD
• Que se tarde más o menos tiempo en realizarla
• Que cambien las condiciones de cobro y pago
NECESIDADES OPERATIVAS DE FINANCIACIÓN
©Isabel Román 
5.3.2. RELACIÓN ENTRE VARIACIÓN SUBPERIODOS y VARIACIÓN NOF
VARIACIÓN
SALDOS
VARIACIÓN
ACTIVIDAD
VARIACIÓN
TIEMPOS
Duración ciclo 
Explotación:
•P. Almacenamiento
•P. Fabricación
•P. Venta
•P. Cobro global
Volumen actividad 
diaria:
• Consumos
• Cte.prod. terminada
• Cte.prod. vendida
• Cobros explotación
X =
Inversión media en activos 
de explotación
Días de 
financiación de 
acreedores 
comerciales
•P. pago global
Volumen actividad 
diaria:
• Pagos 
explotación
X =
Financiación media de 
pasivos explotación
• Acreed. comerciales
• Existencias
• Deudores comerciales
5.3.2. RELACIÓN ENTRE VARIACIÓN SUBPERIODOS y VARIACIÓN NOF
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Duración ciclo 
Explotación:
•P. Almacenamiento
•P. Fabricación
•P. Venta
•P. Cobro global
Inversión media en activos de 
explotación
• Existencias
• Deudores comerciales
¿Cómo se financia la explotación?
5.3.1. RELACIÓN ENTRE PMM FINANCIERO y NOF
©Isabel Román 
Días de financiación 
de acreedores 
comerciales
•P. pago global
Financiación media de 
pasivos explotación
• Acreedores comerciales
PMM FINANCIERO
NECESIDADES OPERATIVAS 
FINANCIACIÓN
¿y el resto?
¿Con Financiación Básica? 
¿Con Deuda a c/p?
Duración ciclo 
Explotación:
•P. Almacenamiento
•P. Fabricación
•P. Venta
•P. Cobro global
Volumen actividad 
diaria:
• Consumos
• Cte.prod. terminada
• Cte.prod. vendida
• Cobros explotación
X =
Inversión media en activos de 
explotación
• Existencias
• Deudores comerciales
Días de financiación 
de acreedores 
comerciales
•P. pago global
Volumen actividad 
diaria:
• Pagos 
explotación
X =
Financiación media de pasivos 
explotación
• Acreed. comerciales
Se financia con:
NECESIDADES OPERATIVAS 
FINANCIACIÓN
PMM FINANCIERO
El resto: ¿Con 
Financiación 
Básica? ¿Con deuda 
a c/p?
©Isabel Román 
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COMPORTAMIENTO DE SUS PARTIDAS
• LIQUIDEZ ACTIVO (Duración del ciclo de explotación – PMM‐)
• EXIGIBILIDAD PASIVO (Periodo de pago)
CAUSAS DE VARIACIÓN
• VARIACIÓN EN EL VOLUMEN DE ACTIVIDAD
• VARIACIÓN EN EL RITMO DE ACTIVIDAD
FINANCIACIÓN 
• CAPITALES PERMANENTES (FINANCIACIÓN BÁSICA)
• DEUDA A CORTO PLAZO (Evaluar capacidad de devolución)
NECESIDADES OPERATIVAS DE FINANCIACIÓN
©Isabel Román 
Estructura y 
evolución 
del 
patrimonio
Correlación 
entre 
inversiones 
y fuentes de 
financiación
Capacidad 
de pago de 
la empresa
SOLVENCIA
Actividad de la empresa
ANÁLISIS  DEL EQUILIBRIO 
FINANCIERO
= TGO + FGO
VARIACIÓN 
FM =
VARIACIÓN NOF
VARIACIÓN 
RLN
©Isabel Román 
Variación 
Actividad
Variación 
tiempos
